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 The effect of Fiscal Consolidations on Chinese Macroeconomies 
——Based on The NK Model with Cosummer’s Heterogeneity 
Abstract: This paper construct the NK model with Cosummer’s Heterogeneity included three 
sectors, in which government is divided into three type of fiscal sector, social security department 
and central bank. The tax shocks, social security fees rate shock and fiscal expenditure shock are 
incorporated with the NK model to explord the contribution and the dynamic effect of the fiscal 
policy shocks on macroeconomic volatility. The results show that (1) the shocks of good taxation 
contribute most in real economy than the shocks of other fiscal policy, and the size of contribution 
on macroeconomic volatility is 65%; (2) reducing of the tax rates, social security fees rate and fiscal 
spending stimulate economic growth, and it is more important that cutting the tax rate of labour 
income and lowering social security fees rate are better measures; (3) cutting tax rates and lowering 
of social security fees rate improve the fiscal sustainability; (4)the inflation is a joint monetary-fiscal 
phenomenon. On this basis, this paper propose that government should adopt active tax and fee 
policies---cutting labour income taxation rate and lower social security fees rate, to spur stable 
economic growth, simultaneously raise benchmark interest rate to prevent inflation. 
Keywords: NK model; Tax Policies Shocks; Social Security Fees Rate Shock; Fiscal Expenditure 
shocks; Macroeconomic Effect 































来分析其宏观经济，例如欧洲央行的 NAWM、加拿大银行的 Totem、英格兰银行的 BEQM、













                                                             
① 2015年，中国人民银行五次降息降准，目前一年期贷款利率为 4.35%，存款利率为 1.5%，宽松的货币
政策并没有对中国实体经济产生应有的效果，且进一步操作空间较小。 
② 资料来源：Tim Schwarzmuller, Maik H. Wolters, 2015:“The Macroeconomic Effects of Fiscal Consolidation in 









场和要素市场产生影响，最终引起宏观经济的波动。Chamley C.（1986）、Baxter M.和 King R. 
G.（1993）、Chari V V. et al.（1994）、Aiyagari S Rao（1995）、黄赜琳（2005）、黄赜琳和朱保
华（2015）都在 RBC模型中引入财政政策（财政支出或者税收）冲击，进而改变消费者和
产商的行为决策，最终对宏观经济产生影响。而 C. Junior 和 A. Sampaio（2014）、T. 

















































































𝐶) 𝑃𝑡(𝐶𝐿,𝑡 + 𝐼𝑡) +
𝐵𝑡+1
𝑅𝑡






𝑃 ) 𝑊𝑡𝐿𝑡 + (1 −
𝜏𝐾
𝜙𝑡



















𝐾𝑡+1 = 𝐼𝑡 + (1 − 𝛿)𝐾𝑡    (3) 
在公式（2）-（3）的约束下，求公式（1）的最优化问题，构造拉格朗日公式为 
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𝑃 ) 𝑊𝑡𝐿𝑡 + (1 −
𝜏𝐾
𝜙𝑡




𝐶) 𝑃𝑡(𝐶𝐿,𝑡 + 𝐾𝑡+1 − (1 − 𝛿)𝐾𝑡) +
𝐵𝑡+1
𝑅𝑡
























𝑃 ) 𝑊𝑡（6） 
𝜕𝐿𝐴
𝜕𝐾𝑡+1
= 0 →  𝜆𝑡 (1 +
𝜏𝐶
𝜙𝑡




𝐾 ) 𝑅𝑡+1 + (1 +
𝜏𝐶
𝜙𝑡
𝐶) 𝑃𝑡+1(1 − 𝛿)]（7） 
𝜕𝐿𝐴
𝜕𝐵𝑡+1



















































𝐾 ) 𝑅𝑡+1 + (1 +
𝜏𝐶
𝜙𝑡+1




























根据大多数相关研究文献（Junior、Sampaio, 2014; Bosca et al, 2010; Gali etal, 2007; 
Itawa, 2009; Coenen、Straub, 2004; Furlanetto, 2007; Dallari, 2012;Mayer et al, 2010; Stahler、
Thomas, 2011; Swarbrick, 2012; Motta、Tirelli, 2010; Diaz, 2012; Colciago, 2011; Mayer、
6 
Stahler, 2009; Forni et al, 2009），经济中，总消费采用如下函数形式 












消费的偏好变化情况，这一特征可以更好的解释总的经济波动（Primiceri et al., 2006）。劳动
供给冲击（𝑆𝑡









𝐶 = (1 − 𝜌𝑠𝐶)𝑆
𝐶 + 𝜌𝑠𝐶𝑆𝑡−1
𝐶 + 𝜖𝐶,𝑡   (15) 
𝑆𝑡
𝐿 = (1 − 𝜌𝐿)𝑆
𝐿 + 𝜌𝐿𝑆𝑡−1
𝐿 + 𝜖𝐿,𝑡   (16) 
𝜙𝑡
𝐿 = (1 − 𝜌𝐿𝐿)𝜙
𝐿 + 𝜌𝐿𝐿𝜙𝑡−1
𝐿 + 𝜀𝐿,𝑡   (17) 
𝜙𝑡
𝐾 = (1 − 𝜌𝐾)𝜙
𝐾 + 𝜌𝐾𝜙𝑡−1
𝐾 + 𝜀𝐾,𝑡   (18) 
𝜙𝑡
𝑃 = (1 − 𝜌𝑃)𝜙
𝑃 + 𝜌𝑃𝜙𝑡−1
𝑃 + 𝜀𝑃,𝑡   (19) 
𝜙𝑡
𝑐 = (1 − 𝜌𝑐)𝜙
𝑐 + 𝜌𝑐𝜙𝑡−1


















































































































来调整价格，也就是说，在所有的中间产品生产者中随机的挑选0 < 1 − 𝜃 < 1比例的厂商来
调整其中间产品价格，并将第 t 期的价格设定在𝑃𝑖,𝑡
∗ ，余下的中间产品生产商则仍然保持上































































































































𝐺𝐺𝑡 − 𝐺 = 𝜒(𝑌𝑡 − 𝑌) （40） 
𝜙𝑡
𝐺 = (1 − 𝜌𝐺)𝜙
𝐺 + 𝜌𝐺𝜙𝑡−1
































图 1呈现了 1978年-2014年中国实际税收、实际财政支出与实际 GDP的增长趋势变化
情况。从图中可以看出，改革开放 30多年来，中国实际 GDP、实际财政支出和实际税收均























图 2呈现了 1978年-2014年的中国实际税收和实际 GDP周期变化情况。从图中可以看
出，中国实际 GDP 在五个时间段出现下降，分别为：1978 年-1983 年、1987 年-1990 年、





图 2 中国实际税收和实际 GDP的周期变化 
 





                                                             
① 在设置 HP滤波的平滑参数时，年度数据的 HP滤波的平滑参数（smoothing parameter）λ=100，季度数
















图 3 1978年-2014年中国实际财政支出与实际 gdp的周期变化 
 
本文利用时间序列 ARIMA模型分析中国实际财政支出与实际 GDP及其一阶滞后项的关
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2015；C. Junior、A. V. Sampaio，2014；T. Schwarzmuller、M. H. Wolters，2015等）。但是，

























资本折旧率为 0.1，大部分学者认为中国的资本折旧率在 5%左右，因此本文选取 5%作为中
国资本折旧率，并将𝛿 ∈ [0.04, 0.1]作为敏感性分析区间。 
Zhang W.（2009）利用中国经济的历史数据，采用 GMM方法估计了中国的劳动供给弹
性、中间厂商的价格粘性系数以及中间产品替代弹性分别为 6.16、0.5 和 6。王君斌、王文
甫（2010）则引用了 Zhang W.（2009）估计的中间厂商价格粘性系数和中间产品替代弹性，
但他们认为中国的劳动供给弹性为 3。因此，本文校准的中国劳动供给弹性、中间厂商的价
格粘性系数以及中间产品替代弹性分别为 3、0.5和 6。 
而对于劳动者和退休者的消费权重参数，本文参考龚锋、余锦亮（2015）的研究结果。
龚锋、余锦亮（2015）将中国消费人口结构划分为 15岁以下人群、15-65岁人群和 65岁以
上人群，利用门槛回归技术估算出 15-65 岁大的人所负担的商品税比重为 0.608。而本文将
其 15-65 岁的人群作为劳动者，剩余人群都作为退休者。之所以将 15 岁以下人群也归入退
休者的类别中，是因为其并没有工资收入，其用于消费的收入全部来自 15岁以上人群的转
移支付，因此也可以当作是另一种社保基金缴纳方式，然后转移给 15岁以下人群作为收入，
进而进行消费。因此，本文认为劳动者和退休者的商品税负担比重分别为 0.608 和 0.392。
此外，本文假设劳动者和退休者面对的相同的消费税率，因此，他们之间的消费权重也为






研究结果，本文校准的利率对经济增长的敏感系数 a=1.3，校准的利率对通胀的敏感系数 b=1。 
对于中国商品税、劳动所得税和资本所得税的有效税率估计的文献大部分基于




中国的商品税率、劳动所得税率和资本所得税率分别为 0.1284、0.051和 0.266。 
上文已经分析了中国财政支出的周期性特征，并利用 1978年-2014年的时间序列数据，
采用 ARIMA 模型估计出，中国财政支出的一阶自回归系数为 0.6-0.8，为了避免时间序列数
据的趋势成为影响，且 HP 滤波在 DSGE模型中较为常用，因此，本文将财政支出一阶自回
归系数校准值设定为 0.604。而上文估计的财政支出对产出的敏感系数则并不稳健，其显著
的估计值为 0.243（BP滤波）和 0.25，同理，本文校准财政支出的产出敏感系数为 0.243。
13 
而社会费率、社保收入的一阶自回归系数和社保支出参数分别利用 1990 年-2014 年中国社
会保险基金收入和支出的实际值进行校准，其校准值分别为𝜏𝑃𝐸𝑁 = 0.075、𝜌𝑃 = 0.871和
𝑌𝑃𝐸𝑁 = 0.062。其他相关参数的校准值见表 3。 
 
表 3 模型相关参数校准 
参数 含义 参考值 参考文献 本文值 






































ω 消费权重 0.392 龚锋和余锦亮（2015） 0.392 










𝜏𝐶  消费税率 0.1284 梁红梅和张卫峰（2014） 0.1284 
𝜏𝐿 劳动收入税率 0.051 黄赜琳和朱保华（2015） 0.051 
𝜏𝐾 资本所得税率 0.266 黄赜琳和朱保华（2015） 0.266 








0.9  0.9 
𝜌𝐿𝐿 工资税冲击一
阶自回归系数 
0.322 黄赜琳和朱保华（2015） 0.322 
𝜌𝐾 资本税冲击一
阶自回归系数 
0.259 黄赜琳和朱保华（2015） 0.259 
𝜌𝐶  商品税冲击一
阶自回归系数 
  0.5 




























0.243-0.25  0.243 
𝜌𝐺  政府支出的一
阶自回归系数 
0.604  0.604 
𝑌𝑃𝐸𝑁 社保基金支出
参数 


















波动的解释程度分别为 55.04%和 27.99%。 
 
表 4 财政政策冲击下宏观经济变量的方差分解（%） 
变量 𝜀𝐿,𝑡 𝜀𝐾,𝑡 𝜀𝐶,𝑡 𝜀𝑃,𝑡 𝜀𝐺,𝑡 
Y 1.77 0.33 77.52 0.08 20.29 
C 0.90 2.04 68.81 0.30 28.12 
C_L 0.94 0.82 68.81 0.55 28.88 
C_R 1.12 22.52 70.48 5.83 0.05 
                                                             
① C. A. Sims, 1980, “Comparison of Interwar and Postwar Business Cycles”, American Economic Review, 70: 250-
257. 
15 
I 2.64 1.64 55.04 0.16 40.53 
G 0.64 0.12 27.99 0.03 71.22 
K 0.93 0.42 72.58 0.10 25.96 
L 4.72 0.18 84.23 0.06 10.81 
R 1.36 21.18 69.67 7.75 0.04 
R_B 1.77 0.33 77.52 0.08 20.29 
W 0.72 23.20 67.64 8.36 0.08 
B 0.62 0.48 81.37 0.26 17.27 
TAX 0.95 5.11 89.02 4.23 0.69 
BAL 1.50 22.75 66.77 8.33 0.65 
P 1.09 22.00 68.85 8.00 0.05 
𝜋 1.77 17.14 73.14 4.98 2.97 
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𝑒 ?̃?𝑡 ≈ 1 + ?̃?𝑡 
𝑒 ?̃?𝑡+𝑎?̃?𝑡 ≈ 1 + ?̃?𝑡 + 𝑎?̃?𝑡 
?̃?𝑡?̃?𝑡 ≈ 0 
𝐸𝑡[𝑎𝑒
?̃?𝑡] ≈ 𝑎 + 𝐸𝑡[𝑎?̃?𝑡] 
值得注意的是， Jensen不等式 















[(?̃?𝑡 − ?̃?𝑡)(1 − 𝜏𝑙 − 𝜏𝑃𝐸𝑁) + 𝜏𝑙?̃?𝑡
𝑙 + 𝜏𝑃𝐸𝑁?̃?𝑡
𝑃]   (45) 
从公式（11）可以得到 
?̃?𝑡










𝑐 ) (1 + 𝜏𝐾)
+ 𝜏𝐾?̃?𝑡+1










𝑐) = 𝜎(?̃?𝐿,𝑡+1 − ?̃?𝐿,𝑡) + ?̃?𝑡+1   (47) 
从公式（13）可以得到 
𝑃𝐶𝑅[(1 + 𝜏𝑐)(?̃?𝑡 + ?̃?𝑅,𝑡) − 𝜏𝑐?̃?𝑡
𝑐] = 0   (48) 
从公式（14）可以得到 




𝐶 + 𝜖𝐶,𝑡   (50) 
?̃?𝑡
𝐿 = 𝜌𝐿?̃?𝑡−1
𝐿 + 𝜖𝐿,𝑡   (51) 
?̃?𝑡
𝐿 = 𝜌𝐿𝐿?̃?𝑡−1
𝐿 + 𝜀𝐿,𝑡   (52) 
?̃?𝑡
𝐾 = 𝜌𝐾?̃?𝑡−1
𝐾 + 𝜀𝐾,𝑡   (53) 
?̃?𝑡
𝑃 = 𝜌𝑃?̃?𝑡−1
𝑃 + 𝜀𝑃,𝑡   (54) 
?̃?𝑡
𝑐 = 𝜌𝑐?̃?𝑡−1
𝑐 + 𝜀𝑐,𝑡   (55) 
从公式（25）可以得到 
?̃?𝑡 = ?̃?𝑡 + 𝛼𝐾𝑡 + (1 − 𝛼)?̃?𝑡   (56) 
从公式（26）可以得到 
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?̃?𝑡 = 𝜌𝐴?̃?𝑡−1 + 𝜀𝐴,𝑡   (57) 
从公式（30）可以得到 
?̃?𝑡 − ?̃?𝑡 = ?̃?𝑡 − ?̃?𝑡   （58） 
从公式（31）可以得到 
?̃?𝑡 − ?̃?𝑡 = ?̃?𝑡 − 𝐾𝑡   （59） 
从公式（36）-（37）可以得到 
?̃?𝑡 = 𝛽?̃?𝑡+1 +
(1 − 𝜃)(1 − 𝛽𝜃)
𝜃
[(1 − 𝛼)?̃?𝑡 − ?̃?𝑡 + 𝛼?̃?𝑡]   （60） 
从公式（38）可以得到 
β(?̃?𝑡+1 − ?̃?𝑡
𝐵) − ?̃?𝑡 = 𝑃𝐺(?̃?𝑡 + ?̃?𝑡) − 𝐵𝐴𝐿𝐵𝐴?̃?𝑡 − 𝑇𝐴𝑋𝑇𝐴?̃?𝑡   (61) 
从公式（39）可以得到 
𝑇𝐴𝑋𝑇𝐴?̃?𝑡 = 𝑃𝜏𝑐𝐶(?̃?𝑡 + ?̃?𝑡 − ?̃?𝑡
𝑐) + 𝑃𝜏𝑐𝐼(?̃?𝑡 + 𝐼𝑡 − ?̃?𝑡
𝑐) + 𝑊𝐿𝜏𝐿(?̃?𝑡 + ?̃?𝑡 − ?̃?𝑡
𝐿)
+ 𝑅𝐾𝜏𝐾(?̃?𝑡 + 𝐾𝑡 − ?̃?𝑡
𝐾)   (62) 
从公式（40）可以得到 
G(?̃?𝑡 + ?̃?𝑡




𝐺 + 𝜀𝐺,𝑡    (64) 
从公式（42）可以得到 
𝐵𝐴𝐿𝐵𝐴?̃?𝑡 = 𝑊𝐿𝜏𝑃(?̃?𝑡 + ?̃?𝑡 − ?̃?𝑡
𝑃)   (65) 
从公式（43）可以得到 
𝑅𝐵?̃?𝑡
𝐵 = 𝑎𝑌?̃?𝑡 + bπ?̃?𝑡   (66) 
?̃?𝑡 = ?̃?𝑡 − ?̃?𝑡−1   (67) 
从公式（44）可以得到 






var Y C CL CR I G K L R R_b W B TAX BAL P PI Welfare S_c S_l FI_l 
FI_k FI_p FI_c Fi_g A; 
varexo e_sc e_sl e_l e_k e_a e_p e_c e_g; 
parameters a b varfi alfa beta delta tau_c tau_k tau_l tau_p sigma 
psi omega ro_sc ro_sl ro_l ro_k ro_a ro_p ro_c ro_g teta qui PEN; 
  
varfi = 6; 
alfa = 0.6; 
beta = 0.948; 
delta = 0.05; 
tau_c = 0.1284; 
tau_k = 0.266; 
tau_l = 0.051; 
tau_p = 0.075; 
omega = 0.392; 
sigma = 0.735; 
psi = 3; 
ro_sc = 0.9; 
ro_sl = 0.9; 
ro_l = 0.322; 
ro_k = 0.259; 
ro_a = 0.72; 
ro_p = 0.871; 
ro_c = 0.5; 
ro_g = 0.604; 
teta = 0.5; 
qui = 0.243; 
a = 1.3; 
b = 1; 
PEN = 0.062; 
  
model(linear); 
#Ass = 1; 
#S_css = 1; 
#S_lss = 1; 
#FI_lss = 1; 
#FI_kss = 1; 
#FI_pss = 1; 
#FI_css = 1; 
#FI_gss = 1; 
#Bss = 1; 
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#PIss = 0; 
#R_bss = 1/0.98; 
#Pss = 1.44; 
#Rss = 0.2321; 
#Wss = 2.6226; 
#Yss = 1.17; 
#Kss = 7.46; 
#Iss = 0.19; 
#Lss = 0.36; 
#CRss = 1.38; 
#CNRss = 0.029; 
#Css = 0.87; 
#Gss = 0.11; 
#BALss = -0.06; 
#TAXss = 0.34; 
Kss*K = (1-delta)*Kss*K(-1) +Iss*I;                                                                                                                                
(CRss^sigma)*(Lss^psi)*((1+tau_c)*(S_l + sigma*CL + psi*L)-
tau_c*FI_c) = (Wss/Pss)*((W-P)*(1-tau_l-tau_p) + 
tau_l*FI_l+tau_p*FI_p);                                                        
(1/beta)*(S_c - sigma*CL) = (1-delta)*(S_c(+1) - sigma*CL(+1)) + 
(Rss/(Pss*(1+tau_c)))*((S_c(+1) - sigma*CL(+1) + R(+1) - P(+1)-
tau_c/(1+tau_c)*FI_c(+1))*(1-tau_k) + tau_k*FI_k(+1)); 
R_b + S_c(+1) - S_c + tau_c/(1+tau_c)*(FI_c(+1)-FI_c) = sigma*(CL(+1) 
- CL) + PI(+1);                                                                                                                
Pss*CNRss*((1+tau_c)*(P + CR)-tau_c*FI_c) = 0;                                                                                                                                 
Css*C = (1-omega)*CRss*CL + omega*CNRss*CR;                                                                                                                       
Y = A + alfa*K(-1) + (1-alfa)*L;                                                                                                                                   
W - P = Y - L;                                                                                                                                                     
R - P = Y - K(-1);                                                                                                                                                 
PI = beta*PI(+1) + ((1-teta)*(1-teta*beta)/teta)*((1-alfa)*W - A + 
alfa*R);                                                                                        
beta*(B - R_b) - B(-1) = Pss*Gss*(P+G) - BALss*BAL - TAXss*TAX;                                                                                                    
Gss*(G+Fi_g) = qui*Yss*Y;                                                                                                                                             
TAXss*TAX = Pss*tau_c*Css*(P+C-FI_c) + Pss*tau_c*Iss*(P+I-FI_c) + 
Wss*Lss*tau_l*(W + L - FI_l) + Rss*Kss*tau_k*(R + K(-1) - FI_k);                                                   
BALss*BAL = Wss*Lss*tau_p*(W+L-FI_p);                                                                                                                                   
R_bss*R_b = a*Yss*Y + b*PIss*PI;                                                                                                                                   
Yss*Y = Css*C + Iss*I + Gss*G;                                                                                                                                     
Welfare = (CRss^(1-sigma))*CL - (Lss^(1+psi))*L;                                                                                                                   
A = ro_a*A(-1) + e_a;                                                                                                                                              
S_c = ro_sc*S_c(-1) + e_sc;                                                                                                                                        
S_l = ro_sl*S_l(-1) + e_sl;                                                                                                                                        
FI_l = ro_l*FI_l(-1) + e_l;                                                                                                                                        
FI_k = ro_k*FI_k(-1) + e_k; 
30 
FI_p = ro_p*FI_p(-1) + e_p;                                                                                                                                        
FI_c = ro_c*FI_c(-1) + e_c; 
































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































附表 1 方差分解（%） 
           e_sc   e_sl   e_l    e_k    e_a    e_p    e_c    e_g   
Y           0.00   0.00   1.77   0.33   0.00  77.52   0.08  20.29 
C           0.00   0.00   0.90   2.04   0.00  68.64   0.30  28.12 
CL          0.00   0.00   0.94   0.82   0.00  68.81   0.55  28.88 
CR          0.00   0.00   1.12  22.52   0.00  70.48   5.83   0.05 
I           0.00   0.00   2.64   1.64   0.00  55.04   0.16  40.53 
G           0.00   0.00   0.64   0.12   0.00  27.99   0.03  71.22 
K           0.00   0.00   0.93   0.42   0.00  72.58   0.10  25.96 
L           0.00   0.00   4.72   0.18   0.00  84.23   0.06  10.81 
R           0.00   0.00   1.36  21.18   0.00  69.67   7.75   0.04 
R_b         0.00   0.00   1.77   0.33   0.00  77.52   0.08  20.29 
W           0.00   0.00   0.72  23.20   0.00  67.64   8.36   0.08 
B           0.00   0.00   0.62   0.48   0.00  81.37   0.26  17.27 
TAX         0.00   0.00   0.95   5.11   0.00  89.02   4.23   0.69 
BAL         0.00   0.00   1.50  22.75   0.00  66.77   8.33   0.65 
P           0.00   0.00   1.09  22.00   0.00  68.85   8.00   0.05 
PI          0.00   0.00   1.77  17.14   0.00  73.14   4.98   2.97 
Welfare     0.00   0.00   0.93   0.84   0.00  68.53   0.57  29.13 
S_c       100.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00 
S_l         0.00 100.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00 
FI_l        0.00   0.00 100.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00 
FI_k        0.00   0.00   0.00 100.00   0.00   0.00   0.00   0.00 
FI_p        0.00   0.00   0.00   0.00   0.00 100.00   0.00   0.00 
FI_c        0.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00 100.00   0.00 
Fi_g        0.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00   0.00 100.00 
A           0.00   0.00   0.00   0.00 100.00   0.00   0.00   0.00 
 
